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1. はじめに
江 義
フィリップス曲線の解釈を巡る問題はマクロ経済学の中でも興味あるテーマの一つである。試み
に， B.J ossa and M. Musella ([ 8 ])の巻末を見るならば，そこには関連する文献として290個に
及ぶ著書あるいは論文が数えられる（しかも，そこには日本語文献は含まれていない）。そうなると，
これだけおびただしい文献がすでに公刊されながら，さらにそこへ何か付け加えるべきものがある
のかどうか，という疑問が当然ながら生じるであろう。この問いに対しては本論文の内容によって
答える他にない。
フィリップス曲線は長期のデータに基づく実証分析の結果としてえられたものである。われわれ
が長期と言う場合，そこでは何よりも資本蓄積のある経済を意味している。そうであれば，資本蓄
積がフィリップス曲線の形状に影響を与えているはずである，と考えるのが自然であろう。しかし，
この問題に直接に答えてくれるような文献は未だに見当たらない。本論文は，その空白を少しでも
埋めようとの動機に基づいている。
ここであらかじめ二つの定義をしておこう。まず第一に，フィリップス曲線とは貨幣賃金率の変
化率と失業率との関係を意味する。いま，一般に任意の変数zの変化率をg(z)で表すことにして，
貨幣賃金率を w,失業率を Uとすれば，フィリップス曲線は
g(W) =J(u) 
で示される。次に，本論において貨幣政策と言う場合，それは中央銀行が貨幣供給額を操作するこ
とを意味する。
＊本稿は，関西大学学術研究助成基金（共同研究）による成果の一部である。記して感謝の意を表します。
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2. 一つの仮定
まず初めに，集計問題を回避するための通常の方法に従って，この経済には 1企業のみが存在し
ているものとし，その上で次の仮定をする。
<A. 1〉 企業は完全競争の下で利潤極大化行動をとる。
強いて言えば，もともとフィリップス曲線は第2次大戦後に支配的な寡占経済を前提としていた
わけではない。むしろ第1次大戦前の期間 (1862-1913)こそフィリップス曲線の「当てはまり」
の程度はよかったはずである。その点から言っても，われわれの「完全競争」という仮定は決して
奇をてらったものではない。
いま生産量を Y,労働投入量を L,物価水準をP,貨幣賃金率を Wすれば，利潤Rは
R=PY-WL 
である。そこで， Kを実質資本ストックとして，生産関数を
(1) Y=F(K ,L) 
で表せば， <A. 1〉から，
(2) FL= W IP 
が成立する。ただし，凡=aF/aLである。さらに，上の生産関数が規模に関して収穫一定であれば，
利潤はまた次のように表してもよい。
(3) R=PY-PLFL=PKFK 
なお，後の便宜のため，ここであらかじめ生産関数に関する条件をひとまとめに列記しておこう。
まず
F;= aFJai, F. 戸がF/aiaj(i ,j=K ,L) 
として，
凡>O,FL>O, FKK<O, F; 止<O,FKL>O, 
(5) KFKK + LKL = O,KFKL + LFLL = O,
(6) K(FK Fu-FL F; 叫 =F;止 Y.
3. 労働市場
労働市場については次のように仮定しよう。まず，この経済においては期首において貨幣賃金率
Wがすでに決定されているものとする。従って， Wは（短期においては）外生変数である。この
W を与件として，企業は当期の利潤が極大となるように雇用量を決定する。それが(2)式である。
ところで，この(2)式より，
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(7) dW=FL dP+P(FLK dK十几dL),
がえられるが，この式はさらに次のように書き換えられる。
(8) dW /W=dP/P+ (FLK dK +Fu dL)/FL・
その上で，簡単化のために， a=FLK!FL(>O), /3=Fu/FL(<O)とおくならば，上の式はさらに
(9) g(W) =g(P) +adK +/3dL 
と変形される。
次に，労働力人口をN とし，失業率を U とすれば，
QO) L=(l-u)N 
であるから，次の式が成り立つ。
Ql) dL= (1-u) dN -Ndu. 
かくて， (9)およびQl)式より，われわれは次の式をえる。
(12) g(W) =g(P) +adK +/3(1-u)dN-pNdu. 
これは労働需要関数(2)から導かれたものであり，企業が利潤極大化行動をとる限りは必ず成立し
なければならない。われわれはこれを(2)式と区別するために「動的労働需要関数」と呼んでおこう。
これは，当期の賃金変化率が当期の雇用量（従って，失業率）を決定する式である。なお，本論に
おいては実証的な分析は取り扱わないので，以下においては簡単化のためN を定数と見なしてお
4. 垂直なフィリップス曲線
前節においてわれわれが特に(2)式に注目したのには，それなりの理由がある。ケインズと「古典
派」との間には労働供給関数に関しては決定的な違いがあるが，労働需要関数については違いはな
ぃ。両者共に(2)式を，従って(12)式も，認めているはずのものである。そこで， U2)式を用いることに
よって一つのフィリップス曲線を導いてみよう。
それに先立って，この節だけに関して一つの仮定を加える。
<A. 2〉 物価の上昇率と貨幣賃金率の上昇率は等しい。
このような仮定の設定は，恐らくはP.Samuelson and R. M. Solow ([12])が最初であるかに
思われるが，例えばフリードマン([3 ] , pp.52-53) もまた簡単に次のように記している。
「フィッシャーは物価変化について論じていたのに対して，フィリップスは賃金変化を問題にして
いるが，われわれの目的にとってはこの相違はたいしたことではない。フィッシャーもフィリップ
スも，ともに，賃金が総費用のうちで最大の要因であり，物価と賃金は併行的な動きをするとみな
している。したがって，両者いずれも，賃金変化率から物価変化率へとごく容易に議論を拡げられ
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るのであって，私もそのように扱うことにする。」
いま， dK=dN=Oとして， (12)式を簡単に直線で表わそう。それが第1図のDL曲線群である。さ
らに前期の失業率を％で表すならば， du=u-Uoである。いま仮にg(P)=Oとおけば， g(W)=一
{3N (u-tto)がえられるが，これが図における DLo直線である。この直線は u=ttoにおいて横軸と交
わる。次に， g(P)の値を例えば1%, 2%, ……といったように与えれば，それに対応してDL1,
DLぃ……といった直線を引くことができる。
さて，この経済は初めに絢点にあるものとしよう。ここで労働者は仮に（「春闘」か何かにより）
貨幣賃金率の 1%上昇を獲得したとしよう。その結果，経済は同図の A点に向かって移行するだろ
う。しかし，賃金率の上昇は企業にとってはコストの上昇であるから，生産物の供給曲線はシフト
し，物価の上昇をもたらす。仮定 <A. 2〉により，その物価の上昇率は賃金上昇率と同じである
から，経済は A点から B点へ移行する。従って，失業率は元の水準に戻り，実質賃金率も元の水準
に戻る。
そこで労働者が再び実質賃金率の上昇を目指して，再度の賃金率上昇が起こったとすれば，今度
は経済はDムに添って右上方へ移行する……。このプロセスが繰り返されるならば，「長期」におけ
る失業率は％に留まり，物価と賃金率のみが上昇することになる。こうしてわれわれは，％におい
て垂直なフィリップス曲線PHをえる。
上の説明に一つ付け加えるならば，物価Pの代わりに予想物価peと置き換えても結果は同じで
ある。たとえば，当初に経済が％にあったとして， g(Pり=Oであれば， W の上昇に伴って経済は
A点に向かう。しかし，これは Pの上昇をもたらすから，企業は物価の上昇に伴って自己の予想を
修正し，いずれはg(Pり=g(P)となり，それに従って経済は B点に向かう。このプロセスの結果，
やはり垂直なフィリップス曲線が生じる。
ただし，念のために記せば，われわれは垂直なフィリップス曲線の必然性を示したわけではなく，
一つの可能性を示したにすぎない。なぜなら，ここでの結論はくA. 2〉に依存したものであり，
この仮定が棄却されれば結論も修正を受ける筋のものであるからである。実際，「長期」フィリップ
ス曲線が垂直になるかどうかは，専らくA. 2〉に依存しているのであって，すでに示されたよう
に，予想の概念を導入することは付け足しにすぎない。
ここでもう一つ注釈をつけよう。ケインズは『一般理論』第5章（およびp.24,脚注3)におい
て期待について述べている。それによれば，企業による期待は短期の期待と長期の期待に分けられ
る。そこにおいて，短期の期待は価格に関するものである（同書， p.46)。そして，企業による短期
の期待が実現されている状態が短期均衡であり，そこでは労働者の期待は関係しない (Torr[16], 
p.22)。さらに，ケインズは『一般理論』発行後の1937年の講義において次のように記している。
I now feel that if I were writing the book again I should begin by setting forth my theory 
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g(W) 
PH 
?
DL, 
DL1 
DL。
?
第 1図
on the assumption that short-period expectations were always fulfilled; and then have subse-
quent chapter showing what difference it makes when short-period expectations are disapoint-
ed. ([9] , p.181) 
従って第 1図をケインズの用語に即して説明し直せば，第 1図における PH直線は短期の均衡点
を表したものと解さねばならない。そして， A,Cのような点は短期不均衡の状態を示すものであ
り，もし不均衡を一時的なものと見なすなら，初めからA,Cのような点は無視してもよい。そう
なれば「短期」のフィリップス曲線は消滅する。
さらについでながら付け加えるなら，ケインズにおける期待（予想）は価格予想か数量予想か，
という問題もある（青木昌彦『市場と企業の模型分析』岩波書店， p.83,1978)。『一般理論』 (p.24)
においては，企業は自己の売り上げ金額 (theamount of proceeds)を予想する， と記されている
が，その限りではどちらとも解しうる。しかし，同書の第5章(p.46)においては明らかに価格予想
である。
5. 商品市場と貨幣市場
前節は一つの挿入節であって，われわれ自身の積極的な命題を提示するためにはまだ幾つかの準
備が必要である。そのために，ここでさらにいくつかの仮定を加えよう。
<A. 3〉 貯蓄関数は次の式で表される。
(13) S=Sp(R/ P) +sw(Y -R/ P) =swY + (sp-Sw) KFK 
ただし， Spおよびs山は定数であり，さらにO<sw;;;;sp<lが成立しているものとする。特に， Sp=sw(=
s)の場合は， S=sYである。
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なお，論理的整合性の観点から言えば，賃金所得の一部が貯蓄される以上は，賃金所得者が所有
する資産からの収益も考慮しなければならない (Pasinetti[10])。しかし，単純化のために，ここ
ではそれを無視しておこう。
<A. 4〉 貨幣需要M退次の式で示される。
04) Md=Pm(Y,r)=PkY•h(r); h'<O 
ここに， Kは「マーシャルのk」,rは利子率，そして mおよびhは関数記号である。
上の式に関しては少し注釈を要する。 04)式は，実質貨幣需要(Md/P)が関数m(Y,r)で表され，
しかも関数m は Yに関して 1次同次であることを意味する。mが Yに関して 1次同次の場合は，
m(Y,r)=kY•h(r) と書き表せる (Rorie [ 6 ])。
以上の4つの仮定はいずれもよく見られるもので，特に目新しいものはない。これらのうちくA.
2〉のみは第4節だけのものである。 <A. 2〉をなぜ仮定に加えないかについては後に述べる。次
に示される 2つの均衡条件もまたよく知られたものである。
U5) S=I(r)+A, 
06) M=Pm(Y,r). 
まず05)式は，商品市場の均衡条件を示すものであり， I(r)は投資を表し， Aは「政府支出一租税＋
輸出一輸入」である。ただし，ここでは外国貿易や政府の存在を明示的には取り扱わないので， A
は単に 1つの外生変数としておこう。 06)式は貨幣市場の均衡条件であり， M は貨幣供給額である。
6. 均衡解の存在
前節までに現れた外生変数は A,K, Mおよび Wの4個である。他方，内生変数と見なされて
いるものは Y,L, P, rおよびSである。これらに対応して方程式を列挙すれば， (1),(2), 03), 05) 
および06)式が本論におけるモデルを構成する。
従ってまず，このモデルには均衡解が存在することを示しておくべきであろう。上に記した方程
式群より，先述の(7)式の他，次の07)~(20)式がえられる。なお，
my=am/aY(>O), mr=am/ar(<O), Ir=dl/dr(<O) 
である。
(7) dW=FL dP+P(FLK dK +Fu dL), 
07) dY=FK dK +FL dL, 
08) dM=mdP + P(my dY+mrdr), 
U9) dS = SwdY + ()(FK dK + KFKK dK + KFKL dL) ; ただし 8=sp-Sw,
(20) dS=Irdr+dA 
これらの式から dSを消去して，さらにxおよびbをベクトルとして，
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x'= (dY dP dL dr) 
b'= (FK dK dW -PFKL dK dM d A-8&<-dK) ; ただし&=凡十KFKK,
とおけば，次の式がえられる。
(20 Ax= b 
上式のAは行列を表し，その各要素は次のとおりである。
1 0 -FL 0 
0 FL PFiL 0 
Pmy m 0 Pmr 
Sw ゜OKFKL -Ir 
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従って'(21)式が解を持っためには行列Aの行列式が非ゼロであればよい。この行列式の値を¢ と
おけば，
(2) </,= (Fu M-mYFLW)Ir-mrW (fJKFKL+sふ）
であるから， <J,>Oであることは容易にわかる。かくして，われわれの経済には均衡解が存在するこ
とが示された。なお，後の便宜のため， <P=l/</,としておく。
7. 外生需要の変化
今度は，外生変数の値の変化が内生変数のそれにどんな影響を与えるかを順に調べてみよう。手
始めに， Aの変化を考える。即ち， dAキO,dW=dK=dM=Oとする。その結果は(23).._,(26)式にまと
められる。
(23) aY /aA=-mrWFL <P>O, 
(24) aP/aA=m炉 Fu<P>O, 
(25) aL/ a A= -mr W <P> 0, 
(26) ar/aA= (myWFL-MFu) <P>O. 
これらの式から明らかなように，外生需要の変化が物価や生産量に影響を与えるかどうかは mr
の値に依存する。 mr=Oと考える人々は，外生需要（例えば政府支出）の操作は無意味であると見な
すだろう。そういう人々は，外生需要の増加は利子率を上昇させてクラウディング・アウトをもた
らすのみであると主張するだろう。
ともあれ，本論においてはこの問題には深く立ち入るつもりはないので，以下の節においては
dA=Oとしておく。
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8. 貨幣供給額の変化
貨幣供給額の増加は生産量や雇用を増加させ，物価を上昇させ，そして利子率を引き下げる。こ
れらのことは(27)~(30)式によって確かめられる。
切） aY/aM=-FL2砂 >O,
(28) aP/aM=P几 lr<P>O,
(29) aL/ aM = -Fi心む>O,
(30) ar/aM=-(s字 +8FLKFKL)炉<O.
上の(27)~(30)式には全て Irという項が含まれている。従って，貨幣政策が物価や雇用に有効性を持
っためには投資が利子率に対して弾力的でなければならない，ということがわかる。
ここまでの分析は，ある意味でマクロ経済学の復習であり，同時に次節以降の分析のための準備
的な作業でもある。
9. 貨幣賃金率の変化
貨幣賃金率の変化は内生変数に次のような影響を与える。
(3U aY/aW=mFi心必<O,
(32) aP/aW=-P{my Fd, サ (sふ+8KFKL) mr} <P> 0, 
(3) aL/ a W = mlr <P< 0, 
(34) ar/aW=m(sふ +OK恥） <P>O. 
ところで，われわれは第4節においてくA. 2〉を仮定した。もし対象としている経済が寡占市
場を前提としているなら，この仮定は「フル・コスト原理」に相当するものと見なせるから，納得
できる。しかし，われわれの市場は完全競争である (<A. 1〉)。
そこで，改めて物価と賃金率との関係を求める必要がある。 (2)式を用いて(32)式を変形すれば，
(35) aP/P= (1-m aw /W 
がえられる。ただし， fl=MlrFLゅ。従って，もし aW>Oなら
O<aP/P<aW /W 
であるから，物価は賃金率ほどには大きく変動しない。このことは，仮定 <A. 2〉が仮定 <A.
1〉とは整合的でないことを意味する。われわれがくA. 2〉を第4節のみにおける仮定としたの
は，このような事情による。
それなら，物価の変化率が賃金率の変化率と等しくなるためにはどんな条件が必要か。これにつ
いては次の節において考えよう。
10. 賃金率上昇と貨幣政策
貨幣賃金率の上昇と貨幣供給額の上昇との間には，その効果において対照性が見られる。そのこ
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とを確かめるために，まず(3)式を変形すれば
aL= Wmlrq,(aW / W) =Mfi lrq,g(W) 
がえられる。他方,(29)式より
aL= -MFL Irq,g(M) 
が成立する。従って， M および W が同時に変化したときの雇用Lに対する効果は
aL=MFL Irq,{g(W)-g(M)} 
と表されるが，後の計算の便宜上，ここで
(36) g(M) =μg(W) ; ただしμ忍0
とおけば，
(37) aL=(I-μ)MFdrq,g(W) 
がえられる。
この式の意味することはわかり易い。これを次の命題としてまとめておこう。
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［命題] dA=dK=dN=Oとする。このとき， g(M)=g(W)ならば，雇用，産出量には何の影響
も与えない。
次に，物価への影響を調べてみよう。まず(28)式より
aP/P=MFulr(PaM/M 
が成立する。これと(35)式とによって， M および W が同時に変化したときの Pの変化は
aP/P=MFL心 (PaMIM+ (1 -MJぷL(P) aw 1w 
で表される。ここで(36)式を用いれば，上の式は次のように書き換えられる。
(38) aP/P={l + (μ-1) fl}g(W). 
［命題] dA=dK=dN=Oとする。このとき g(M)=g(W)ならば， g(P)=g(W)。
上の命題は， (38)式において μ=lとおくことによって直ちに証明される。ついでながら，これらの
命題はケインズ『一般理論』の第19章にも関連する。そこにおいて，ケインズは貨幣賃金率の切り
下げが雇用に影響を及ぼさないことを主張しているが，われわれの観点から言えば，ケインズの説
明は不十分である。いま，賃金単位で測った貨幣供給額を M/Wで表すなら，ケインズの主張は
「M/Wが一定であるという条件の下で，貨幣賃金率の切り下げは雇用に影響を及ぼさない。」と理
解されるべきだろう。これはまさしくわれわれの命題に符号する。
ここで， (37)式の意味するところを図によって要約しておこう。第2圏は，第1図と座標軸は同じ
である。初めに，この経済は前期において図のE点にあったとしよう。この点の縦座標がa(%)で
あるとすれば，それは前期における貨幣賃金率の上昇率がaであったことを意味する。それに対応
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して，前期の失業率は％（％）であったとしよう。
さて，今期の賃金上昇率g(W)は前期よりも高かったとしよう。このとき，もし他の条件にして
等しい限りは，失業率は前期より大きくなることは明らかである。しかし，ここでは貨幣供給額も
変化させるものとすれば，失業率はどうなるか。もし貨幣供給額の上昇率g(M)がg(W)より小さ
ければ失業率は上昇するから，例えば図の A点の方向へ経済は移動するだろう。それとは反対にg
(M) >g(W)ならば，経済は図の B点の方向へ移動するだろう。
さらに今度は， g(W)が前期のそれよりも小さいものとしてみよう。この場合は， g(M)>g(W) 
ならば，経済は C点の方向に移動する。要するに，貨幣政策の如何により，この経済は東西南北の
どの方向にも動きうる。
g(W) μ=l 
’ ’ 
o B :。Aµ>I~!/µ<I 
aトー―--:1r
??
u。
第2図
1. 労働供給
われわれは前節まで専ら労働の需要サイドのみを考慮してきた。その限りで言えば，フィリップ
ス曲線は必ずしも「右下がり」である必要はない。しかし，実際には「右下がり」の曲線となる場
合が多いことも事実である。この事実を意識して，この辺で労働の供給側の行動に目を向けよう。
労働者は自分たちの賃金率を要求するに当たっては労働市場における需給状態を考慮するであろ
う。そこで，次のように仮定しよう。
<A. 5〉 労働者は失業率が小さい時ほど高い賃金上昇率を要求する。
この仮定についてはもう少し説明が必要である。われわれはすでに，賃金率は期首に決定される
ことを仮定している。そこで，上の仮定を次のように定式化してもよいであろう。任意の期間にお
いて労働者が要求する貨幣賃金率は前期における失業率（％）の減少関数として表すことができる。
即ち，
34 
フィリップス曲線（堀江） 121 
(39) g(W)=q(¾); q'<O 
である。この関数を動的労働供給関数と呼んでおく。
ここでは要求された賃金率はそのまま実現されるものと仮定しよう。このとき'(39)式によって，
当期における賃金率は
W= 肌{l+q(¾)}
に決定される。ただし尻は前期の賃金率である。
12. フィリップス曲線
われわれの(39)式は，そのままではフィリップス曲線を意味しない。なぜなら，それは直接には労
働者側の行動を表すものではあっても，それだけでは必ずしも企業側との合意を保証するものでは
ないからである。しかし本論では， (39)式は企業側の合意をえた結果であると仮定しよう。それでも
同式はフィリップス曲線ではない。
なぜならば，当期の賃金率を決定した時点において企業には決定すべき選択肢がまだ残されてい
るからであり，それが生産量であり，それに対応した雇用量である。ただし，われわれの企業は完
全競争市場の下にあるから価格決定力はない。従って，ここに関係する諸変数が決定する順序は次
のようになる。まず W が決定されたとして，これに対応して企業の供給曲線が決まる。それに伴っ
て市場の需給関係から生産物の価格が決まる。この価格の下で企業は生産量，従って雇用量を決定
する。
それではフィリップス曲線はどのような手順によってえられるか。ここで関係するのは位）式と(39)
式とである。これらの式を考慮して，われわれは図によってフィリップス曲線を導いてみよう。そ
れが第3図である。
図において，直線 SL は(39)式を簡単に表したものである。この直線と横軸との交点が u•である。
まずdM=Oと仮定し，前期における失業率が％であるとすれば， (39)式によって当期の賃金上昇率は
國のA点で決まる。
他方， DL(¾,0), DL(¾,11) は(12)式の動的労働需要曲線である。 DL(¾,O) は物価上昇率が0の場
合のそれであり， DL(¾,17)は物価上昇率が 7の場合のそれである。従って，もしg(P)=Oなら，
企業は A点に対応する賃金上昇率に応じて雇用を縮小し，同図の C点で生産を行うはずである。し
かし，賃金上昇は物価の上昇をもたらす。その上昇率をg(P)=1Jとすれば，企業の利潤極大点は B
点である。
同様にして，前期の失業率がSL上のどの点にあっても，それに対応する企業の利潤極大点がSL
線の右側に決定され，それらの点を結ぶならば図の Ph(µ=O) という直線がえられる。この直線は u•
点において横軸と交点を持つ。これが1つのフィリップス曲線である。この直線は SL線よりも急な
勾配を持つ。
次に， μ=lとしよう。このとき，上と同様の手続きにより，フィリップス曲線は SL線に一致する。
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さらにμ>lとすれば， SL線の左側に SL線より勾配の緩やかなフィリップス曲線が描かれる。
g(W) 
SL ／ 
DL (uo, 1) 
? ?
第3図
以上がわれわれの意味するフィリップス曲線である。この曲線は SL線の形状によって影響を受
けるので，「右下がり」の曲線になる可能性は大きい。しかし，この曲線はまた企業の利潤極大を保
証するものでなければならないから， DL曲線の影響も受ける。さらに重要な点は，貨幣政策もまた
フィリップス曲線の形状に影響を与えるということである(μ を定数と限定する必要もない）。これ
らの決定要因を全て考慮するならば，「右上がり」のフィリップス曲線を導くことも可能である。
上の説明にさらに予想価格を決定要因として加えてもよいが，われわれにとってそれ以上に重要
な決定要因がもう一つ他にある。それについては次の節で述べることにして，ここで具体的な数値
例によってフィリップス曲線を導いてみよう。
［数値例］
ここでは dK=dN=Oである。まず(38)式を02)式に代入することにより
(40) (1-μ)flg(W)=y(u-Uo), ただしッ＝一[3N(>O)
がえられる。ここに％は前期の失業率である。
ここでy=fl=lとすれば， (40)式によって動的需要曲線は
(DL) (1-μ)g(W)=u-Uo 
と表される。他方，動的供給曲線(39)式を
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(SL) g(W) =20-4Uo 
としよう。このとき，上の二つの式から％を消去することにより，フィリップス曲線は
(PH) {l-4(1-μ)}g(W)=4(5-u) 
として導かれる。
123 
g(W) 
20 
?
。
PH(μ=3/4) PH(μ=O) 
?
第4図
従って，この曲線はμ の値によって影響を受けることがわかる。それを示したものが第4図であ
る。
13. 資本ストックの変化
われわれが物価の変化率と賃金率のそれとの間に違いがあることに着目するのは，もう一つ別の
理由がある。われわれの常識に従えば，「長期」とは何よりも資本ストックの変化を意味するもので
あったはずである。われわれの経済においては，毎期にI(r)の投資が行われている。減価償却を無
視すれば，これはそのまま資本ストックの増加である。資本ストックの増加は物価に影響を与え，
その影響は雇用に及ぶ。
そうなると，資本ストックの影響を無視したフィリップス曲線の分析はあくまでも部分分析に留
まる，とわれわれは考える。そうではあるが，従来のフィリップス曲線と対応させる意味で，われ
われは前節までのフィリップス曲線を便宜的に「短期」フィリップス曲線と呼んでおこう。それは
資本ストックが一定であることを前提とした曲線である。
かくて，残る作業は資本ストックの変化を組み込んだフィリップス曲線の導出であり，これが本
来の（長期）フィリップス曲線のはずである。ただし，われわれのモデル構成から言えば，本来は
変数Kは内生変数として取り扱われるべきものである。しかし，簡単化のために，これを外生変数
としよう。
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そこでKの変化が内生変数の値に及ぽす影響を調べるならば，
(4U er= FK Fd (YFKL) 
を代替の弾力性として，次の(42)~(45)式がえられる。
(42) (</J/P) (aY /aK) =mlr(FK Fu-FL FKL) + (erー l)8mふ YFKL,
(43) (¢IPり(aP/aK)=my Ir(Fl FKL-FK Fu)-mr(Sp凡 Fu-sふ恥）＜〇，
(44)¢(ar/aK)=M[sp凡凡+{8(cr-l)-sw}FL恥］，
(45) (¢IP) (aL/aK) =F; 叫 (cr-1)mlr+ (spcr一8TJ)mrY}, ただし TJ=LFdY.
これらのうち， (43)式から直ちにわかることは，資本の増加は物価を引き下げる効果を持つという
ことである。実際，われわれのモデルにおいて，全ての外生変数の値が増加した場合に物価を引き
下げるような効果をもたらすのは資本のみである。
資本の増加がもたらすこの効果は，いかにもドーマー (E.D.Domar)の「投資の二重効果」と同
じ性質のものである。即ち，投資は短期には需要の増加であり，同時に長期には供給能力の増加で
ある。同じように，投資は短期には物価を上昇させるが，同時に長期には物価を引き下げる。この
点だけを考えても，資本蓄積のはたす役割を無視することはできないだろう。
ところで，本論においては
cr~l 
と仮定する。実際にもこの仮定は極端なものではない([1])。このとき， (42)および(4)式から
aY /aK>O, ar/aK <O 
が成立することがわかる。
今度は，資本ストックの増加が雇用量にどのような影響を与えるかを考えてみよう。その結論は
必ずしも自明なものではない。ただし，
cr=lなら， aL/aK<O
であることは容易にわかる。次に， cr<lとしてみよう。このとき次の命題が成立する。
［命題] <1く1のとき， aL/aK>Oとなる必要充分条件は
(46) <r< (mJ叶物mrY)/ (mfr+ Sp叫 Y)
である。
従って，一般的には，資本蓄積が雇用にプラスの効果をもたらすかどうかは所得分配率にも依存
することになる。以下においては(46)式が満たされているものとしよう。
さらに簡単化のため，ここでμ=lと仮定しよう。この場合には， dK=Oの下で既述の動的労働供
給曲線とフィリップス曲線は一致する。従って，残る作業は dK(=I>O)がこのフィリップス曲線に
どんな影響を与えるかを検討することであるが，すでに考察してきたことから結論は容易にわかる。
第5図には「右下がり」の SL曲線と， 2本のDL曲線が描かれている。 DL(O)は資本蓄積がない
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g(W) 
? ?
第5図
場合の， DL(I)は資本蓄積額がIの場合の，それぞれ動的労働需要曲線である。いま，失業率がA
点にあって，賃金上昇率は bであるとすれば，資本蓄積がない限り経済はB点に留まる。しかし資
本蓄積が行われる結果， {45)式に従って雇用は増加し，失業率は減少し，経済は例えば図の C点に移
動する。これは，資本蓄積の結果として（短期）フィリップス曲線（今の場合は SL曲線）が左方へ
シフトすることを意味する。
14. おわりに
フィリップス曲線の解釈を巡っては， 1960年代に議論の流行があったであろう。その当時におい
ては「物価と失業率とのトレード・オフ」がテーマの中心だったように見受けられる。しかし，フ
ィリップス曲線というものは本来的に長期分析に対応すべき命題ではないか，もしそうであれば資
本蓄積を無視した分析は無意味ではないか。それが，本論におけるわれわれの基本的な姿勢であっ
た。
われわれの当面の結論は，資本蓄積は短期フィリップス曲線を「左下方へ」シフトさせる，とい
うものである。本論においては現実の経済データを取り扱ってはいないが，この結論は，例えば1970
年代以降のアメリカや日本におけるフィリップス曲線の形状の違いを理解する際にもヒントになる
かもしれない。とは言いながら，われわれの分析を完成するためには資本ストックを内生化したモ
デルを作成する必要があるだろう。
付録．フリードマンのフィリップス曲線
フリードマン([3 ],p.16)は，有名になった彼の「期待調整されたフィリップス曲線」の図にお
いて，横軸に失業率をとり縦軸には物価上昇率をとっている。われわれはフィリップス自身の結果
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に忠実に従って縦軸には貨幣賃金率をとろう。その上で，フリードマンの論理に従ってフィリップ
ス曲線を描いてみよう。
g(W) 
B :D a トー―-----—ゞ、~-?
、,
ヽ’ヽ
C'A 
第 6図
?
まず，はじめに経済
は第 6図のA点にあ
るものとする。この点
は，「自然失業率」のレ
ベルであってもなくて
も，前期の失業率であ
る。ここで何らかの理
由で物価が上昇したと
すれば，失業率は減少
する。この物価上昇率をa%としよう。この場合にフリードマンは，経済はB点に移動したものと
して，これをフィリップス曲線であるとしている。しかしわれわれは，縦軸に g(W)をとっている
のであるから，経済の動きを A→Bとすることはできない。この間，物価の上昇はあっても貨幣賃
金率は変化していないので，われわれの経済は横軸上を Aから C点へ移動する。仮に，物価の上昇
に平行して貨幣賃金率も同時に上昇しているのであれば，実質賃金率は変化しないから経済はA点
から移動することはない。
次に， C点において労働者は物価の上昇したことを知り，その予想物価上昇率を調整することに
なる。それに伴って貨幣賃金率がa%上昇したとするならば，経済は D点に移動し，失業率はA点
と同じ水準になる。
以上のプロセスにおいてフィリップス曲線は「右下がり」のAB曲線としてではなく，「右上がり」
のCD曲線として現れる。われわれは， g(W)とg(P)とを区別することは決して些細な問題ではな
いと考える。
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